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I　はじめに
　アメリカ経済は，石油危機を契機として低迷を続げ，1970年代後半に入ると，
急速に悪化し，1980年には実質成長率はマイナスに転じた。また，失業率につ
いてみても，50～60年代には，不況期でもせいぜい5～6劣であったのが，70
年代に入ると恒常的に7～8％の水準になった。
　他方，消費老物価指数は，50～60年代には平均2～3％であったのが，70年
代に入ると，平均6．5％，79～81年には連続してニケタの上昇を示すようにな
った。その上，生産性については，その上昇率が1979年と1980年にはマイナス
を記録している。
　アメリカ経済のこのような低迷を打破するために，レーガン政権は1981年8
月，「経済再生税法（Economic　Recovery　Tax　Act　of1981）」を成立させた。
同税法は，所得税減税と減価償郵制度の改正を中心とする企業関係の減税とい
う二つの柱から成り立ってい私後者の減税措置は，インフレの高進によって
阻害されている企業の投資活動を促進し，生産活動を高め，生産性の上昇を図
り，長期的な成長を促進させる目的をもっていたω。インフレの高進により，
設備やプラントに対して税法上認められる減価償却控除額と経済的償却額との
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乖離が拡大し，その結果，企業は資本コストの実質的な回収が不可能となって
いた。また，イソフレは，様々た耐用年数をもつ資産間に減価償却控除を通じ
て差別的な影響を及ぼL，それが資本の適正な配分を歪める結果をもたらLた
と思われる。
　生産性上昇率鈍化の原因を究明することは必ずしも容易ではないが，資本形
成率の低下やエネルギー価格の上昇等が挙げられよう｛2〕。資本形成を高め，資
本ストックの平均年齢を下げ，新たな技術進歩を具体化させることにより生産
性を上昇させることが可能であろう。それに，エネルギー価格の上昇は，効率
の悪い過去の投資の陳腐化を早め，更新投資の必要性を高めている。
　本論文では，以上のようなイソフレの弊害を除去し，投資活動を活発化させ
るための，投資税額控除を含む減価償却制度の改正がもたらす経済的効果を，
とくにレーガン政権による減価償却制度の改正を中心に，分析することを目的
としている。次節では，経済再生税法による改正点を中心にして，アメリカの
減価償却制度について概括L，皿節では，減価償却制度が資金の収益率や実効
税率に及ぽす効果を考察するためのフレーム・ワークを提示L，V節では，経
済再生税法による減価償却制度とそれ以前の制度と経済再生税法の先例となっ
たCOnable－JOnes法案による制度とを比較し，毛の投資収益効果を検討する。
V節ぱ，まとめと結論である。
注（1）イソフレ抑制のため金融政策によって実質金利がある程度高くなる以上，投資促
　　進をこのような租税捲置に頼るという考え方は支持されよ㌔
　（2）生産性上昇率を鈍化させたその他の原因として，労働カ人口の構成変化，研究開
　　発支出の滅少，環境・安全等に対する政府の規制などが挙げられる。詳細は，アメ
　　リカ経済白書1981，82，83年版を参照。
II　アメリカの減価償却制度
企業投資を促進させるための租税措置とLては，通常，（1）法人税率の引き下
げ，（2）償却制度の変更，（3）投資税額控除率の引き上げの三つが考えられる。こ
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のうち，（1）の法人税率の引き下げは，税引後収益を増加させることにより投資
に有利な影響を及ぼす。しかし，犬幅な引き下げを行なわない限り，後二者に
比べると投資刺戟効果は弱いと考えられる。というのは，資本資産の新規購入
からの純収益に対する効果は相対的に小さく，また，後二老は投資を行なう企
業のみが利用できるが，税率引き下げは，投資を行なうか否かにかかわらず，
すべての企業がその恩恵を受げるからであるu］。
　これに対L，（2）の償却制度の変更は，法定耐用年数の短縮や耐用期問初期に
おげる償却率の引き上げによって，すなわち償却を加速化させることによって，
税引後収益を増加させ，企業のキャヅシュ・フローを増加させることにより，
投資資金の一部の捻出が可能となる。いわぱ，税を支払っている企業に対する
政府からの無利子貸付けを行次うに等しい。（3）の投資税額控除率の引き上げは，
その対象となる資本資産の購入緬格の引き下げ，つまり，税を支払っている企
業に対して資産購入のさい，一種の補助金を提供するに等Lい。これは，当然，
税引後収益を増加させ，企業のキャッシュ・フローを増やすことになる三2〕。以
上，三つの租税措置とも，税を支払っていない赤字企業にはその恩恵が及ぱな
いことに注意する必要があ飢新設企業の多くは，赤字企業であり，また，潜
在的な収益性をもつ企業などは，税法上の投資インセソティブという点からは
黒字企業に比べて不利な扱いを受けている。これら三つの租税措置の中で，本
論文ではアメリカの投資促進税制で主要な役割をになっている減価償却制度と
投資税額控除制度とを中心に考察する。
　アメリカで物的資本の価値低下の費用としての減価償却が認められたのは
1920年であり，当時の償却法は定額法であった。それが1954年の歳入法により，
新たに倍額定率法と級数逓滅法とが加わり，これら三者の中から償却法が選択
できるようになった＝割。倍額定率法と級数逓減法の採用により，初期の年度に
より多くの償却控除が認められ，減価償却の加速化が図られた。
　1952年に，ケネディ政権は，西ヨーロヅパエ業諸国と日本の投資税制に注目
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し，7％の投資税額控除と標準耐用年数（guideline　life）制度とを導入Lたω。
投資税額控除は1966～67年と1969～71年の聞は一蒔申止されたり，耐用年数ご
との控除率等が若干変更されたりしたものの，今目に至るまで存続している帽］。
また，設備項目については，個々の経済的寿命を決める代りに，各々の産業に
関するすべての設備に適用できる標準耐用年数を設定し，それ以前の耐用年数
よりも30％程度の短縮化を図った。
　さらに，1972年には，ニクソン政権により減価償却制度の改正が行なわれ，
標準耐用年数の上下20％の範囲内で，企業に自由に償却を認める加速償却範囲
（Assets　Depreciation　Range，ADR）制度が設けられた⑥。
　このように1954年，1962年，1972年と三回にわたって減価償却制度の大幅な
改正が図られてきたが，石油危機以降のイソフレの高進により，歴史的原価に
基づく減価償却控除では，その資産の実質価値の低下をカバーLきれず，投資
の更新が困難になる状態が生じた。インフレの高進は，資本に対する課税を強
化し，投資の収益率を低下させる結果となった。さらに，1970年代後半からア
メリカ経済の生産性上昇率の鈍化が重大な経済問題となり，資本形成の促進が
叫ぱれるようになつた。このような状況に対応して，下院議員BarberB．
Conable　Jr．とJames　R．Jonesとによって減価償却制度の改正案が提出さ
れた。その主旨は，多くの資本資産を三つのクラスに大別し，建造物には10年，
設備には5年，自動車，軽トラックには3年の耐用年数を認め，償却期間の短
縮化を企図していた。建造物に対して10年という極めて短い耐用年数を適用し
ようとしていた事実からも明白なように，これらの耐用年数は現実の耐用年数
やイソフレ率を考慮して決定されたのではなく，政治的配慮から決定されてい
た。なお，投資税額控除については，そのまま継続すべきものとされていた。
しかし，この法案は，多くの賛成者を得たけれども，成立するまでには至らな
かった。
　減価償却制度の四番目の大幅た改正は，1981年に成立した「経済再生税法」
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によるものであった171。その重要な改正点は，資本コスト加速回収制度（Ac－
ce1erated　Cost　Recovery　System，ACRS）の導入にあった。その導入理由
は，（1）これまでのADR制度では，イソフレのため十分な資本コストの回収が
できず，架空利益に課税される結果になっており，それを是正すること，（2）企
業がより生産性の高い設備に取替える経済的刺戟を与えること，（3）ADR制度
のもとにおげる耐用年数をめく“る企業と税務当局との間のトラブルをなくし，
税制の簡素化を図る等の必要があったことである。
　ACRSでは，すべての資産は，その種類によって3年，5年，10年あるいは
15年のクラスに分類される。自動車，軽トラックおよび研究開発用機械・設備
は3年，その他一般的な機械・設備は5年，タソク車，移転ホームは10年，非
居庄用建造物は15年の回収期問となり帽］，それ以前の平均耐用年数（自動車，軽
トラヅクが5．4年，産業設備が8．6年，産業用プラソトが23．8年）と比較する
と大幅な短縮となった。Conable－Jones法案では，10－5－3制度であったが，
ACRSでは15－5－3制度であり，建造物の回収期間が長くなっているところ
に大きな違いがある。また，回収率も改正され，（1）1981年1月1日～1984年12
月31目の期間に事業用に供される資産については，初めの期間は150％定率法・
後の期間には定額法を適用する。ただL，初年度には使用開始時期を問わず，
％簡便法が適用される⑨。（2）1985年に使用を開始した資産については，175％定
率法と級数逓減法に基づき，（3）1986年以降に使用を開始した資産については，
200％定率法と級数逓減法に基づいて回収率が規定されていた。しかしながら，
「1982年の税の公正と財政責任に関する法律」（Tax　Equity　and　Fiscal　Res－
ponsibi1ity　Act　of1982）によって，上記（2）と（3）は廃止され，償却の一層の加速
化に歯止めがかけられ，1985年以降も引き続き，（1）の方法によることになった。
　また，投資税額控除についても改正が行なわれ・それまで見積耐用年数が3
～4年，5～6年，7年以上の各資本資産の購入に対して，それぞれ3％％，
6％％，10％の税額控除率が認められていたが，それがACRS回収期間に基
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　855
230　　　　　　　　　　　　早稲田商学第303号
づく3年資産には，6劣，5年以上の資産については10劣の控除率に変更され
た。また，中古資産についても，税額控除の適用隈度額は，1年で100，000ドル
であったが，この隈度額は125，000ドルとなり，さらに，1985年以降は150，000
ドルヘと引き上げられることになった。また，1983年以降は，税額控除の半額
だけ税務簿価が滅額されることになった。控除隈度額は，最初の25，OOOドルに
ついては全額，25，000ドルを超える部分についてはその85％である。控除でき
なかった都分は，3年間の繰戻し，または15年閻（それまでは7年問であった）
の繰越控除が認められるようになった。その他に，特に中小企業に対しての助
成措置として，購入年度に資産購入価額の全額が償却できる損金算入制度が設
げられた。ただし，算入隈度額があり，それは1982～83年については5，000ド
ル，84～85年については7，500ドル，86年以降は10，000ドルであるω。
　また，「経済再生税法」ではrセーフ・ハーバー・リース（Safe　Harber　Lease）」
と呼ぱれる注目すべきシステムが新たに導入されたω。ACRSおよび投資税額
控除の恩輿は税を支払っている黒字企業しか受げることができなかったが，赤
字企業がその恩典を形式上のリースの賃貸人である黒字企業に売却することに
より，安いリース料という形に還元し，間接的にその恩輿を受げることが，こ
の制度により可能になった固。しかし，この制度は，黒字企業の租税負担の軽
減につながり，税負担の公平という点からは問題が多く，r1982年の税の公正
と財政責任に関する法律」により，1982年以降，順次縮減され，1984年4月1
日以降は適用されないことになった。
　以上，減価償却制度を中心としたアメリカの投資促進税制の推移を概括Lて
きた。減価償1却制度に関Lては，改正されるたびごとに，償却期間の短縮化，
償却率の加速化が図られてきたことがわかろう。とくに，1981年のr経済再生
税法」による改正は，かなり大規模な改正であった。次節では，この減価償却
制度の改正による経済的効果を，投資の税引後収益率および実効税率という観
点から分析するためのモデルを考察す乱
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注（1）さらに，法人税の転嫁が可能であるならば，税率引き下げの効果は弱まるであろ
　　う。法人税が投資決定に及ぽす全般的な効果については，例えば，Herber（1979）
　　pp．1汰186を参照。
　（2）初年度の滅価償却控除額の増額が企業のキャヅシュ・フローに及ぼす影響は投資
　　税額控除と似通ったものであるが，投資税額控除率の変更は，滅価償却会計に影響を
　　与えることなく，比較的容易に安定政策の一環として利用できるという特色がある。
　（3）各償却法の加速化の程度を考察するには，例えぱ1ドルの資産について各償却法
　　にょる償却控除額の現在価値を比較すれぱ良い。現在価値をz，償却期間をT，割
　　引率をゴとすると，定額法では，
　　　　　　　　1　　　ムーゑ（箒）。一去、［・一（、÷、）Tl
　倍額定率法では（ただし，定率法では最終的な残存価額はゼロとならない），
吋多！1‡）H一（、‡、）［・・（1≡十孝）「
　級数二轟減法では，
　　　　　2（τ十1－S）
　　如ゑ讐蒙一手、［・一グ（≠十1）／（・・γ）一（・・1）■
　となる。Tと7の合理的な範囲内の値では，一般的に，Z1＜Z2＜Z3である。
（4）より正確には，耐用年数8年以上の薪規投資には8％の，耐用年数4～5年の新
　規投資にはその兆の，耐用年数6～7年の新規投資にはその弥の投資税額控除率を
　認めた。
（5）　しかし，投資税額控除は導入のさい，一時的な景気刺載措置として考えられ，公
　聴会においても臨時的な措置としての投資税額控除よりも，垣久的な減価償却制度
　の簡索化や弾力化の方がすぐれているとして，それを求める声が強かった。経団違
　（1971）P．7参照。
（6）ニクソソ政権による減価償却制度の検討結果および改正案については，経団連
　（1971）を参照。
（7）経済再生税法の詳細については，Main　Hurdman（1981）を参照。
（8）ACRSでは，従来の滅価償却制度で用いていた用語に代って，同様の意味をもつ
　いくつかの新しい用語が導入された。たとえば，減価償却資産から回収資産へ，耐
　用年数から回収期間へ，償却率から回収率へと変更された。
（9）各年ごとの具体的な回収率（バーセソト）は・3年資産については，25・38，37，
　5年資産については，15，22，21，21，21，10年資産については，8，14，12，10，
　10，10，9，9，9，9，15年資劇こついては5，10，9，8，7，7，6，6，6，6，6，6，
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　6，’6，6であるo
（ユ⑪　ただし，損金算入分については，ACRSの適用はなく，また投資税額控除も認め
　られない。
⑪　シャウプは，今回の改正の重要な特徴の一つとして，このシステムをあげてい札
　シ中ウプ（1981）P．51参照。
胸　この規定により，黒字企業が税法上欠損を出している企業を合併しようとする誘
　因は，弱められるはずである。
皿　分析のためのモデノレ
　まず，購入資産の耐用期間にわたって，利潤の現在価値の極大化を目標とし
て行動する企業を前提としよう。また，投資は借入れによらず，増資によって
まかなわれる，すなわち，借入金の利子は税法上，経費とLて控除できるとい
う点を無視するとともに，完全な損失相殺制度が設げられていると想定しよう。
企業が，投資からの将来収益の系列の現在価値が資産の取得費用に等しくなる
まで投資するとω，資産の購入価格とその資産から生じた収益の系列の現在価
偉との間には，次のような関係があろう。ただし，Lばらくの間，法人税の存
在は無視する。
　　　　　。冒（1一δ）s■1（1＋力）s　（1）σ＝Σ　　　　　　　　・0　　　　8＝1　　（1＋γ〃）8
ここで，σは資本資産の購入価格，6は資本資産のレンタル価格（隈界生産物），
δは経済的滅価償却率，力は予想イソフレ率，倣は税引前名目収益率（割引率）
である。資本の限界生産物は，経済的減価償却率δで減少していくが，その価
値は予想インフレ率力で上昇していくことを（1）式は示Lている。σは無隈等比
級数の公式から，次のように書き換えられる。
　　　　　　6（1＋力）　（2）σ＝　　　　　　倫十δ＊
cを左辺へ移すと
　（3）c＝（倫十δ＊）（1＋ク）■1σ
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となる。ただL，δ＊＝（1＋力）δ，倫＝倣一力であり，前老は減価償却が各期
末に行なわれるという習慣を反映しており，後者は名目収益率から実質収益率
への変換である。（3）式は，耐久性のない資産ほど（δ＊が大きいほど），レンタ
ル価格が高くなることを示している。
　つぎに，減価償却控除と投資税額控除とをともなう法人税を導入すると，（1）
式は
　　　　　血（1一〃）（1一δ）8’1（1＋力）s　　　『　　ゐ　（4）α≡Σ　　　　　　　　6＋岬Σ：　　　十肋　　　　8．1　　　　（1＋γ）8　　　　　　　8≡1（1＋グ）8
となる。ここで，〃は法人税率，ゐはs期に認められる減価償却控除，為は投
資税額控除率，7は税引後名目収益率（割引率）をそれぞれ表わす。（4）式は，
次のように書き換えられる。
　　　　　（1一〃）（1＋力）　（5）4＝　　　　　6＋〃μ十切　　　　　　γ†十δ＊
ただL，
　　　　　「　ゐ　（6）2≡Σ　　　　∫。1（1＋7）s
で，2は資産の減価償却控除の現在価値である。Lたがって，（5）式の右辺の第
2項は，減価償却費が控除経費として認められることによって生じる租税払い
戻し額（マイナスの租税負担）の現在価値であり，そして，第3項は，投資税
額控除額（資産購入に対する補助金）である。（3）式と同様に，（5）式は次のよう
に書き換えられる。
　　　　　1一倣十尾　（7）c≡　　　（戸十δ＊）（1＋力）一1α　　　　　　1一〃
　いま，投資税額控除と減価償却控除の現在価値との合計をθとすると，
　　　　　　　冶　（8）θ≡・2＋一
　　　　　　　秘
となり，ここでは投資税額控除をそれと等価の費用控除に変換するため，尾を
〃で割っている。θの値が大きげれぱ大きいほど，当然，投資インセンティブ
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は大きくなる。
　つぎに・投資刺戟のための租税措置の効果を測定する一つの方法として，平
均実効税率を考察する・平均実効税率〃＊は，税引前収益率と税引後収益率と
の関係から，以下のように定義する。
　　　　　　7差r〆　（9）〃＊＝　　　　　　　稽τ
資本資産の均衡レンタル価格は，その限界生産物の価値に等しく，それは税引
前と税引後とでも同一であるから，（3）式と（7）式により，両者の関係は
　　　。　1一〃θ　（1◎7趾一　　（7＊十δ＊）一δ＊　　　　　　1一〃
で表わされる。
　もし，実質的な減価償却費用の控除が認められるならぱ，資産の償却費用を
上昇させるために，資産の残存価額を物価にスライドさせ，それに経済的減価
償却率を乗じて，控除額を決めることになろう。すなわち，
∂8＝δ（1＋カ）∫（1一δ）8■1　となり，
　　　　　固δ（1＋力）8（1一δ）∫■1　⑩　2＝Σ　　　　　8＝1　　　（1＋7）8
　　　　　　δ＊
　　　　■戸十δ＊
となる。投資が増資によってまかたわれ，実質収益率がインフレ率に対して不
変であると想定すれぱ，zの変化はδ＊を通じてのみ生じることになる。さら
に・投資税額控除制度が存在しないと仮定すると，θ＝z＝δ＊／（〆十δ＊）　とな
り，これを（1◎式に代入すると，
　　　　　　　プ＊　⑩’確r＝　　　　　　1一〃
となる。税引後収益率は，税引前収益率に（1一〃）を乗じたものに等しくなり，
この場合，実効税率と法定税率は一致する（〃＊≡〃）。
　減価償却制度および投資税額控除率が投資収益率に及ぼす効果は，θの大き
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さにかかっている。以下，θの値を4つのケースに分けて考察しよう。
a．θ＝1のケース。この場合，投資費用は減価償却控除と投資税額控除と
により完全に相殺され，投資が経常費用と同様に扱われる100劣即時償却と同
じ結果になる。⑩式からわかるように，この場合，騰＝γ＊となり，税引前と
税引後の収益率は同一であり，投資に対する実効税率はゼロとな孔
　b．θ＝0のケーんこの場合，減価償却控除も投資税額控除も全く認めら
れない。⑩式は
　　　　　　　■＊　　　〃δ＊　　　γ島一　　　十　　　　　　1一〃　　1一〃
となって，0く〃く1であるから，明らかに7島＞γ＊となり，実効税率は法定
税率を上まわる（〃＊＞〃）。
　c．0＜θく1のケース。（1◎式からわかるように確r＞7＊となり，実効税率
〃＊は正であるが，しかL，κ＊＞〃となるか，〃＊＜刎となるかばθの値の大き
さに依存する。
　d．θ〉1のケース。この場合，π島＜γ＊となり，実効税率〃＊は負の値を
とり，最も投資インセンティブは大きい。
注（1）このことは，投資の収益率と企業の割引率とが等しいことを仮定している。この
　　モデルは最適資本蓄積に関するJorgenson（1963）の考え方に沿っている。
W　投資に対する実効税率
　前節で展開Lたモデルを用いて，投資に対する収益率および実効税率の計算
を試みる。Auerbach　and　Jorgenson（1980）は，ADR制度とConable－
JOnes法案とにおげる実効税率の相違を比較しているω。そこで，本節では議
論を明瞭にするためにAuerbach　and　Jorgensonの結果と比較Lながら，
ACRSのもとでの投資の実効税率を検討しよう＝21。
　実効税率がは，（9）式から，税引前収益率7島は，⑩式からそれぞれ計算す
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る。税引後実質収益率7＊は，Aueτbach　and　Jorgensonにならって4％と仮
定する帽］。Lたがって，以下の説明で実効税率の水準を比較する場合，それは
あくまでも4％の税引後実質収益率に基づいた結果であることを考慮する必要
がある。法人税率は46％であり＝4〕，投資税額控除率は10％である。ただし，投
資税額控除は建造物には適用されない。つぎに，減価償却控除の現在価値であ
るが，ACRSでは前述のように資産の種類により回収期間を3，5，10，15年に
分げて法定回収率を定め，回収期間の初期には150％定率法を適用し，後期に
は定額法を適用することになっている。そして，初年度には％簡便法を適用L
ている。すなわち，実際には期首近く，あるいは期末近くに使用を開始した資
産であっても，当該年度の中間時点で資産の使用を開始したとみたされる。
したがって，ACRSのもとでの2の値は，期首に使用を開始した場合の
　　「　ゐ　　　　　　　　　　　　　　　　　　　τ　　ゐ2。：Σ　　　　　と期末に使用を開始した場合の　Z・＝Σ　　　　　　との　　8・・（1＋7）8　　　　　　　　　　　　　s・・（1＋7）∫一工
平均，2＝（2・十z・）／2とした。表1には，実質割引率を4％とし，インフレ
率3，6および12％の場合の2の値を示してある。経済的減価償却率δの推定
表1　ACRSのもとでの減価償却控除の現在価値
イソフレ率　名目割引率　　3年資産　　5年資産　　10年資産　　15年資産
3劣
6
12
7劣
10
16
0．8980
0．8603
0．7988
O．8422
0．7873
0．6948
0．7373
0．6578
0．5369
0．6475
0．5530
0．4264
値は，Auerbach　and　Jorgensonと同様に，Hulton　and　Wyko丘（1981）に
よる数値を用いている。予想イソフレ率クについてぱ，6％と12％の他に，最
近のアメリカのインフレ鎮静化の影響をみるために3％を加えた3つのケース
を仮定した。以上の仮定のもとで計算Lた投資の税引前収益率と実効税率とが，
表2に示してある。ここでは，典型的な資産の例として，5種類の資産をあげ
てある。これらは，全投資額の約％を占める。
　ADR制度では，建造物に対する実効税率は，インフレ率6％，12％のいず
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表2　実効税率の比較
　　　　　　　ADR制度　Co皿ab1←Jo口朗灘　　　　　　　　　A　C　R　S　　　　経済的資産の種類償却率鷲〃フレ率鷲イソフレ率展イソフレ率・・イソフ榊イソフ榊
　　　　　δ菱・舳・楯・岩・・岩醤麟萎窒灘萎翠麟萎撃
芙巨　言芝　橿姜　ヨ戒　　O．ユ72　5，5　　6　　　　　　5－23
一般産業設備　O．1228．6　16　　　5－17
トラソク‘パス’　　　　　O．254　5．5　　　9　　　　　　5　　22‡トレイラー
産業用建物O．03623849　　ユ036
商業用建物0．02531．848　　1032
ユ6　　　4．5　　2．90－38，05　　3．9ユ■2，28　　5，7　　30．3ユ
13　　　4．5　　3．16－26，62　　3，93一一1，72　　5．32　24．83
45 ‡　4．5　　2．47－62，03　　3．88－3，19　　6．43　37．76
43　　ユ45　　6，3工　　36，65　　6，9　　42，66　　7．92　49．52
39　　14，5　　5．97　　33，05　　6．53　38，76　　7．32　45．37
〔出所〕A1ユerb日ch　and　Jorgenson（1980）p．115　と筆者による計算
注）非，紳，これらの数値は，一35，20がそれそれ正Lい数値ではないかと思われる。
れにおいても法定税率の48劣より高い。減価償却控除が歴史的原価に基づいて
行なわれるため，イソフレによる資本コストの回収不足が生じている。6劣に
比べ，12劣のインフレ率では比較的短い耐用年数をもつ設備でも，イソフレに
より実効税率がかなり急激に上昇Lている。これに対し，Conable→ones法案
では，耐用年数の大幅な短縮により，6％のイソフレ率では設備に対する実効
税率はマイナスとなっている。インフレ率が低い場合，設備投資に対して非常
に優遇する結果になっている。このように実効税率がマイナスとなる場合，企
業は投資以外からの所得を避難させ，課税を免れさせることが可能になる。
Conable－Jones法案では，建造物の耐用年数を10年に短縮することにより，償
却の加遠化を図ったため，実効税率は低下したが，それでも設傭に比べ依然と
してかなり高い。他方，設備に対する実効税率が大幅な低下を示したために，
資産聞の実効税率の差は，かえって拡犬する結果になっている。しかも，その
差はイソフレ率の変化に対してより敏感になっている。
　ACRSのもとでは，Conableイones法案のもとでと設備の回収期間に大きな
違いはないが，償却率や償却開始時期に違いがあるため，それが2の値に反映
されて，COnable－JOnes法案よりも低い値をとっている。そのため，実効税率
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表3　建物にっいても投資税額控除を認めた場合の税引前収益率と実効税率
インフレ率3％ イソフレ率6％ イソブレ率1。％11資産の種類 震裂劉 実効税率 震裂裂1 実効税率 彊裂峯1 案効税率
産業用建物商業用建物
???．? ?，???????㌦???????? ?．??，? ???．? ?．??．?
率1
は高くなっている。ACRSでも，投資税額控除や回収期問の短縮化や回蚊率の
加速化により設備に対する実効税率は，大幅に低下し，インフレ率6％ではマ
イナスの値をとっている。インフレ率が12劣でも実効税率は，法定税率を下ま
わる。最近のアメリカ経済のように，インフレが鎮静化した状態では・実効税
率は大幅なマイナス値をとり，投資以外からの所得に対するタヅクス・シェル
ターを生みだす結果に恋っている。建造物に関しては，その耐用年数を10年と
したConable－Jones法案に比べると実効税率は高く，ADR制度と比べると
若干低い程度であり，依然とLて設備に比べ，相対的に不利な扱いを受けてい
る。建造物が設備に比べて，実効税率が高い理由の一つは，建造物に対Lて投
資税額控除が認められていないことにあ乱もし，建造物についても投資税額
控除を認めたとすると，その場合の税引前収益率および実効税率は，表3のよ
うになる。イソフレ率が低い場合，投資税額控除の導入によって実効税率は約
半分に低下するが，イソフレ率が上昇するにつれて，その差はせぱま飢しか
し，実効税率が法定税率を上まわるようなことはない。
　一般に，建造物の場合，インフレ率の変化による実効税率への影響は，設備
に比べて相対的に小さい。そLて，インフレ率が低いほど建造物と設備との問
の実効税率の差が拡大し，インフレ鎮静化とともに投資促進税制が資本配分上
の歪みを発生させるおそれが高まる。
注（1）Auerbach　and　Jorgenson（1980）PP・115－116・を参照
　（2）AuerbachandJorgenson（1980）では，その計算の根拠となるモデルが明示さ
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　れていないが，おそらくHallandJorgenson（1967）の毛デルにそった連続形弐で
　あると思われる。したがって，滅価償却を年ユ回とする本論文の離散形式によるモ
　デルとはzの値の計算などで若干の違いが生じる。
（3）Auerbach　and　Jorge皿so口（1980）P．114の脚注3）参照。また，Hendershott
　andHu（1981）では5．5％としている。
（4〕実際には，課税所得が100，000ドル未満までは，課税所得額に応じて17，20，30，
　40％の趨遇累進税率をとっている。しかし，法人税の課税所得は100，000ドルをは
　るかに上まわるケースが多く，したがって，46％の限界税率を想定してもそれほど
　犬きな差はでない。
V　おわりに
　本論文では，インフレによって停滞した投資活動を活発化させるための一方
法とLての投資税額控除や減価償却制度の改正が，どの程度の効果をもたらす
かを，アメリヵの「経済再生税法」によるACRSを中心に分析した。すなわち，
税引前と税引後の投資収益率から実効税率を導き出L，ADR制度，Conable－
Jones法案，ACRSの各減価賞却制度が投資収益に及ぼす効果を比較検討した。
以下，重要と思われるいくつかの点を列挙してみよう。（1）ADR制度では，2
ケタ台のイソフレ率の場合（1979～81年の消費老物価指数の上昇率は11．3，
135，10．4％であった），実効税率は大幅に上昇し，とくに非居住用建造物に
ついては法定税率を上まわっていた。（2）Conable－Jones法案では，ADR制度
に比べ，設備に対する実効税率は犬幅に低下し，6％のインフレ率では実効税
率はマイナスの値をとるほどであったが，建造物については，小幅な低下にと
どまっていた。このため，資産間の実効税率の差が拡大L，資本の配分を歪め
るおそれがあった。（3）ACRSのもとでは，設備についての実効税率は，6％の
イソフレ率では0％を下まわっているが，イソフレ率が12％になると20～30％
台になってしまう。Lかし，3劣のインフレ率の場合，実効税率は大幅なマイ
ナス値をとり，過度の償却を認める結果になる。他方，建造物については，イ
ンフレ率の高低にかかわらず，実効税率は高く（30～50％ほど），イソフレに
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よる影響は設備に比べて小さい。
　以上のような点から，次のような問題が生じるであろう。第1は，租税負担
の中立性に関する問題である。設備に対する実効税率が建造物のそれと比べ，
大幅に低いことから，設備投資を建設投資よりも優遇することになり，資本の
適正配分を政策的に歪めるという弊害がもたらされる。第2の問題は，最近の
アメリカ経済にみられるインフレの鎮静化である。インフレによる投資停滞を
打破する目的をもったACRSが正当化されるためには，今後も高いイソフレ
率が続かねばならない。ところが，イソフレ率の低下によって，現行のACRS
での減価償却控除の価値が高まり，設備投資に対する実効税率は大幅に低下し，
過度の修正を行なう結果になっている。大幅な財政赤字に悩んでいる現在，実
効税率をマイナスにして，投資収益以外の他の企業所得に対してまでも減免税
を行なう必要はない。この意味で，r1982年の税負担の公正と財政責任に関す
る法律」により減価償却のさらに一層の加速化を止めたり，投資税額控除を受
けたに資産ついて加速度償却の基準になる資産額を修正することは正Lい。し
かし，それでも十分とは言えないであろう。このようなイソフレによる影響を
免れる方法としては，残存価額を物価スライドさせたり，あるいはAuerbach
and　Jorgenson（1980）の提唱するような経済的減価償却の現在価値を初年度
に100％控除させる方法が考えられる。Lかし，前考の方法では，減価償却制
度をさらに複雑化させることになる。また，後者の方法では制度の簡素化につ
ながるが，初年度に一時的かつ巨額のタックス・シェルターを生みだしてしま
㌔それにより好況期には投資が投資を生むというような一種のブーム状態を
創造する可能性が高く，投資行動を不安定なものにするおそれがあ乱
　第1の問題に対処するためには，設備に対する投資税額控除を引き下げ，そ
の分だけ建造物に対する投資税額控除を認めることによって資本配分に対する
歪みを減らすことが可能となろう。また，財政赤字を少しでも削減しようとす
るならぼ，設備に対する回収期間を延長するか，あるいは投資税額控除を減額
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させる必要があろう。それに，現行のACRSでは，資産のクラス数が少なす
ぎると思われる。現行制度は，やや行き過ぎた簡素化を行なっており，資産問
の資本配分の適正化のためには，資産のクラス数をもう少L増加させて，回収
期間の適正化を図る必要があろう。
　第2のインフレの問題に対する一つの方法として，資産費用の一定割合（そ
れは，回収期間の長さによって異なる）を即時償却させ，残存価額については
物価にスライドさせ，経済的減価償却率を適用し，償却させる方法が考えられ
飢この方法では，現行制度に比べ減価償却制度をやや複雑化させることにな
るが，イソフレ率の変動によって影響を受げることはなく，税負担の中立性も
保つことが可能である。そして，即時償却の割合を変化させることにより，投
資刺戟効果を調整することが容易とたろう。
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